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A ministra Zélia assinou ontem a carta de intenções 
ao FMI e fez um primeiro aceno aos bancos credores: anunciou que vai 

separar parte das reservas para pagar os juros atrasados. 

A questão externa começa a ser resolvida 

Os banqueiros 
insistem: querem 

receber já. 

Uma determinada parcela 
dois reservas cambiais do Brasil 
vai, ser separada e destinada ex-
clitsivamente ao pagamento dos 
jinós atrasados da dívida externa 

mas a operação só começará 
gri? s a conclusão das negociações 
com os bancos credores, que serão 
abertas na primeira quinzena de 
outubro, O anúncio foi feito on-
tem pela ministra da Economia, 
Zélia Cardoso de Mello, durante a 
assinatura da carta de intenções 
endereçada ao Fundo Monetário 
l•aeional. As conversações com 
os tiedores privados serão coor-
dé6das pelo comitê assessor dos 
bancos: em lugar de esvaziá-lo e 
négkiar separadamente, o gover-
néttlecidiu praticamente dobrar o 
afitrIero de instituições represen-
tadas, passando das atuais 16 pa-
ra -10. 

"provisionamento" de di-
visis é um passo calculado da 
ecliiiPe de negóciadores da dívida. 
Séétindo fontes do Ministério da 
Ecónornia, ele foi acertado com o 
FMT 'e tem dois significados bási-
cos: indica a intenção de retomar 
os pagamentos, desde que isso re- 
sulte do próprio processo de ne-, góciação, e ao mesmo tempo dei- 
xa explícito quanto o País dispõe 
de divisas para honrar seus com-
p4nissos. 

Zélia deStacou que, por deter- . nuuaçao do presidente Fernando 
Collor, as negociações com o Clu-
be' de Paris e os bancos credores 
privados, que ocorrerão simulta-
neamente, deverão ser "rápidas, 
construtivas e definitivas". De 
acordo com a ministra, o propósi-
to• governo é "eliminar da 
agenda de problemas do País" a 
q4estão da dívida externa em fe-
vereiro de 1991 —.embora Zélia 
tenlia ressaltado que o ideal será 
co ric uir todos os entendimentos 
aikdezembro. Esta meta esbarra, 
nt) entanto, na desconfiança des-
pertada entre os banqueiros pela 
resistência do Brasil em retomar 
os pagamentos em atraso. 

;.O Brasil terá em 1991 uma in-
flação anual "limitada a menos de 
25%", garante o governo na carta 
de intenções ao Fundo Monetário 
Intbinacional (FMI), assinada 
ontem pela ministra Zélia Cardo-
sO de Mello e pelo presidente do 
Banco Central, Ibrahim Eris. A 
cal-tã reconhece que, "apesar dos 
avüços- , o combate à inflação 
ainda não foi suficiente para asse-
gurar, em bases duradouras, as 
mudanças estruturais na econo-
mia brasileira. Garante, contudo, 
que o governo "está determinado 
a não transigir na total implemen-
tação das políticas de seu progra-
ma de estabilização". Se a carta 
foi' aprovada pela direção do 
FMI, e se for firmado um acordo 
nos.termos propostos, o Brasil vai 
receber nos próximos 17 meses 
um empréstimo de US$ 2,16 bi-
ilibes, em seis parcelas. 

O governo continuará execu-
tando políticas monetária e fiscal 
austeras em 1991, segundo indi-
Carll'OS dados do memorando téc-
nico,  de entendimento divulgado 
juntamente com a carta. O memo-
rando define os conceitos utiliza-
das ma elaboração das variáveis 
der/programa de estabilização eco-
/lê-mica e especifica metas de de-
sempenho até dezembro de 1991. 

. Entre estas metas está a va-
riação das reservas líquidas inter-
nacionais do Brasil (volume de di-
visas menos as obrigações de pa-

r 

Eris, Zélia, 
Kandir e Dauster 

na assinatura 
da carta: agora, 

negociações 
com os bancos, 

que têm 
restrições ao 

aprovisionamento 
de reservas. 

A intenção inicial do governo 
brasileiro era começar as negocia-
ções com o Clube de Paris tão lo-
go terminassem os entendimentos 
com o FMI — só depois seriam 
iniciadas as negociações com os 
bancos privados. "Mas o secretá-
rio de Política Econômica, Antô-
nio Kandir, explicou que o atraso 
nos entendimentos com o FMI le-
vou o governo a optar por nego-
ciações simultâneas com o Clube 
de Paris, que reúne os credores 
oficiais do País, e os bancos priva-
dos. Com  o Clube, as conversas 
vão começar entre os dias 22 e 27 
de setembro durante a reunião 
anual do FMI e do Banco Mun-
dial, em Washington. Com  os 
bancos a negociação será aberta 
no início de outubro. 

Comitê ampliado 
O comitê assessor de bancos 

credores será o canal de negocia- 

gamento do País). O memorando 
estipula que as reservas não deve-
rão cair abaixo de determinados 
pisos: US$ 5,36 bilhões negativos 
em 31 de dezembro próximo, US$ 
9,94 bilhões em 30 de setembro de 
1991 e US$ 7,74 bilhões em 31 de 
dezembro de 1991. A expansão 
monetária para 1991 é prevista em 
30% (pouco acima da inflação es-
timada de 25%) e o déficit público 
operacional é fixado em zero para 
1991. Em 1990, o Brasil projetou 
para o FMT um superávit público 
equivalente a 0,47% do PIB. No 
memorando é revelado ainda que 
o PIB de 1991 deverá crescer 3%, 
elevando-se a US$ 470 bilhões. O 
investimento total das empresas 
estatais deverá situar-se em volu-
nla equivalente a 1,81% do PIB. 

PIB cai 
É a primeira vez que o gover-

no divulga uma carta de intenções  

ção. O governo abandonou a 
idéia inicial de implodir o comitê e 
negociar separadamente com os 
vários bancos. Agora, o Brasil vai 
aumentar para 30 os atuais 16 re-
presentantes de bancos no comitê. 
Com  a ampliação, os negociado-
res brasileiros pretendem mudar o 
perfil do comitê. Seguindo o 
exemplo da Venezuela, os inte-
grantes do comitê assessor serão 
divididos em subcomitês, de acor-
do com suas disposições em rela-
ção à dívida. Seriam colocados em 
uma mesa os bancos que mantêm 
as mesmas condições de paga-
mentos, e em outra os que aceita-
rem, por exemplo, abater parte da 
dívida. 

Nas primeiras reuniões com o 
comitê, o País vai apresentar uma 
proposta "concreta" de negocia-
ção, incluindo, segundo Kandir, 
operações de redução da dívida 
ou a conversão em investimentos. 

ao FMI antes de o documento ter 
sido aprovado pela instituição. As 
sete cartas assinadas nos governos 
passados só eram divulgadas si-
multaneamente à sua aprovação 
pelo Fundo. Ontem, a ministra 
Zélia Cardoso de Mello fez ques-
tão de assinar o documento diante 
dos repórteres, fotógrafos e cine-
grafistas. O Produto Interno Bru-
to (PIB), segundo os termos pro-
postos ao FMI, cai 3% este ano, 
mas, em compensação, cresce 3% 
no ano que vem. 

A inflação do último trimes-
tre deste ano, prevista na carta, é 
de 7%, em média. Mas se essa me-
ta não se realizar, há uma cláusula 
de revisão automática, sem que o 
Brasil tenha de pedir waiver (per-
dão) pelo descumprimento, que 
afeta números importantes no 
acordo, como, por exemplo, o dé-
ficit nominal. 

O serviço da dívida, diz ainda 
a carta, terá de ser "compatível 
com a estabilidade financeira in-
terna e a retomada do crescimento 
sustentado". Partindo desse prin-
cípio, o Brasil se dispõe a negociar 
o refinanciamento dos atrasados 
(mais de US$ 2 bilhões) e as par-
celas a vencer com o Clube de Pa-
ris, até o final de fevereiro de 
1991.0 País se compromete a ob-
ter do Banco Mundial e credores 
oficiais "recursos para dar supor-
te às reformas estruturais em an-
damento". 

Se a decisão do governo bra-
sileiro de separar uma parte das 
reservas para pagar juros aos ban-
cos, futuramente, foi calculada 
como um gesto de boa vontade 
para facilitar as negociações, a 
reação inicial de alguns credores e 
na área oficial sugere que ela não 
foi bem recebida e poderá produ-
zir um resultado oposto. 

Executivos de grandes bancos 
indicaram que o aprovisionamen-
to de reservas só teria impacto po-
sitivo se o governo efetivamente 
depositasse o dinheiro numa con-
ta especial junto a uma terceira 
parte, como o Banco de Paga-
mentos Internacionais, o BIS, que 
atua como o Banco Central dos 
bancos centrais. 

Confio isso parece não cõnstar 
dos planos oficiais, o gesto do go-
verno será interpretado como um 
ato hostil por muitos credores, se-
gundo informa de Washington o 
correspondente Paulo Sotero. O 
argumento comum é que o gover-
no, depois de ter condicionado a 
retomada dos pagamentos à capa-
cidade do País, adotou agora uma 
posição mais dura. Apesar do 
acordo fechado com o FMI, per-
sistem as reservas entre os bancos 
particulares. "O problema é que 
ninguém mais confia no Brasil", 
constata um banqueiro. "A maio-
ria de nós acredita que o Brasil 
pode pagar boa parte dos juros 
em atraso, mas a dívida continua 
aumentando." 

A preocupação na área oficial 
é que a iniciativa brasileira, na 
forma vaga como foi anunciada, 
se torne contraproducente. "O 
Brasil já deu a mensagem política 
que queria dar aos bancos acumu-
lando todos esses juros em atraso. 
Se pode, o melhor que tem a fazer 
é pagar, senão será acusado de 
não estar negociando de forma 
construtiva", afirmou uma fonte 
oficial americana. 

O fato de o governo ter anun-
ciado o aprovisionamento no 
mesmo momento em que a minis-
tra da Economia, Zélia Cardoso 

de Mello, oficializava a carta de 
intenção ao Fundo Monetário In-
ternacional foi interpretado por 
executivos de bancos e funcioná-
rios de organismos internacionais 
como um sinal de que o dire-
tor-gerente do FMI, Michel Cam-
déssus, --embora apóie o programa 
brasileiro, impôs condições para 
submetê-lo à aprovação da dire-
toria do Fundo. 

Uma dessas condições seria 
efetuar um pagamento aos bancos 
— que o governo estaria, agora, 
tentando contornar politicamen-
te. "Não chega a ser inconcebível, 
mas é altamente improvável que o 
FMI deixe de exigir um compro-
misso nesse sentido", reforça um 
banqueiro. Fontes oficiais ameri-
canas e dos organismos interna-
cionais não confirmam, não des-
mentem nem tampouco desesti-
mulam tal especulação. "Não di-
ria nada para tirar-lhe dessa pis-
ta", afirmou há dois dias um por-
ta-voz da área econômica em 
Washington. 

A primeira reação pública 
dos bancos à idéia do aprovisio-
namento deve ocorrer hoje, pela 
voz do alemão Horst Schullman, 
diretor do Institute of Internatio-
nal Finance (HF), uma organiza-
ção que atua como lobby dos 
grandes bancos internacionais na 
capital americana que já criticou 
"a leniência do FMI com os paí-
ses que atrasam pagamentos aos 
bancos". Schullman acredita que 
o montante dos atrasados brasi-
leiros já é grande demais para se 
falar em pagamento simbólico. 

Aval do 
Fundo foi bem 

recebido 
A menos de um mês da roda- . 

da inicial de negociações oficiais 
da dívida externa, os bancos cre-, 
dores internacionais receberam 
muito bem o aval do Fundo Mo 
netário Internacional ao progra 
ma econômico do Brasil. "E mui-
to importante que o plano tenha 
sido aprovado pelo FMI. Todo 
mundo está otimista", admitiu 
ontem em Porto Alegre Anamaria 
Ucros, vice-presidente do J.P. 
Morgan — quinto maior credor 
do País (US$ 1 bilhão). 

O atraso no pagamento dos 
juros — suspenso desde julho do 
ano passado — não deverá atra-
palhar o início da conversações. 
Mas os bancos privados não des-
cartarão o tema da retomada des-
se pagamento, porque consideram 
importante abrir o diálogo sobre 
a questão. 

Os credores também preferem 
que as negociações sejam coorde-
nadas pelo comitê assessor, já que 
entendimentos isolados podem le-
var a condições diferenciadas de 
acerto. De qualquer forma, o Bra-
sil parte econômico bem visto in-
ternacionalmente. 

"Pela primera vez se vê um 
esforço sério de recuperação da 
economia, uma plano a longo 
prazo", afirmou Anamaria 
Ucros. Para ela, as mudanças fei-
tas na economia têm sido "du-
ras", mas representam um "esfor-
ço sério e profissional" na busca 
da solução dos problemas inter-
nos. Na opinião da vice-presiden-
te do Morgan, o acordo do Brasil 
com o FMI foi "mais realista" 
que os anteriores por não fixar 
compromissos que o País não po-
derá cumprir. "O importante é sa-
near a economia", acrescentou. 
Ela acredita que os entendimentos 
não devem ser prolongados, por-
que todos estão interessados em 
resolver logo o problema. 

Falências rondam 
o sistema bancário 

norte-americano 
O presidente da Reserva Fede-

ral, o Banco Central dos Estados 
Unidos, Alan Greenspan, confir-
mou ontem ao Senado que o siste-
ma bancário americano está sob 
ameaça de uma onda de quebras. 
O depoimento de Greenspan rati-
fica estudos do próprio Congresso 
que prevêem para o período 1990-
93 nada menos que 600 ou 700 fa-
lências de bancos comerciais —
com prejuízos de até US$ 21 bi-
lhões para o fundo de seguro dos 
depósitos. 

Greenspan alertou os senadores 
para a fragilidade da agência fede-
ral de seguro dos depósitos bancá-
rios, a FDIC, que poderia ter ra-
pidamente esgotadas suas reser-
vas de US$ 13,2 bilhões caso a re-
cessão se agrave e produza uma 
onda de falências no sistema. O 
presidente do Federal Reserve re-
comendou a adoção de medidas 
destinadas a reduzir a longo prazo 
as taxas de juros e impedir a que-
bra de grandes bancos. "Isto seria 
excessivamente destrutivo para o 
sistema", advertiu. 

A comissão de contabilidade do 
Congresso calcula que as reservas 
da FDIC cobrem apenas 0,7% 
dos depósitos assegurados. Cerca 
de 200 bancos estariam ameaça-
dos de quebrar, entre eles 35 de 
grande porte— e a cobertura dos 
depósitos em seu poder poderia 
custar à FDIC entre US$ 4,4 bi-
lhões e US$ 6,3 bilhões. 

Inflação de 25% 
ein 1991. E a promessa na 

carta ao FMI. 


